Las nuevas medidas econdomicas

de Estados Unidos

Las dramaticas medidas enumeradas por el
Presidente Nixon el domingo 15 de agosto,
responden a dos tipos de problemas, los
cuales, aunque interrelacionados, tienen ca-

racteristicas e historia propias. Pueden de- .

nominarse como los problemas del mante-
nimiento del equilibrio interno y externo,
respectivamente. Vale la pena considerarlos
individualmente, analizando también por
separado su impacto sobre las economias
de Estados Unidos, de América Latina y de
Colombia.

Por muchos afios ha sido el objetivo de los
gobiernos norteamericanos el lograr el “ple-
no empleo”, que generalmente se considera
logrando a u~a tasa de desempleo del 40/o,
conjuntamente con la “estabilidad de pre-
cios”, definida como un aumento anual en
el indice del costo de vida no mayor del 2
o 30/o. Después de muchos afios de estabi-
lidad de precios, pero relativamente altas
tasas de desempleo, las politicas econémi-
cas de los Presidentes Kennedy y Johnson
lograron llevar a los Estados Unidos a una
posicion cercana al ideal “equilibrio inter-
no”, de pleno empleo sin inflacién, durante
1965. Pero a partir de ese afo, a las medi-
das expansionarias de esos gobiernos vinie-
ron a sumarse los gastos inducidos por la
“escalada” en Vietnam. La administracién
Johnson, temerosa de presentar ante la opi-
nién publica todas las consecuencias de sus
politicas hacia el Sureste Asidtico, rechaz6
las recomendaciones de sus expertos eco-
némicos, que proponian aumentar los im-
puestos para cubrir los gastos adicionales.
Esa. fué la raiz del creciente déficit fiscal
norteamericano que rapidamente cre6 una
situacion de recalentamiento o exceso de
demanda global en los Estados Unidos.

La inflacion fué uno de los temas mas dis-
cutidos durante la campana presidencial de
1968 en Estados Unidos. El entonces candi-
dato republicano, Richard Nixon, prometié
eliminar la inflacion sin producir desem-
pleo, afiadiendo que solo quedarian desem-
pleados los economistas del Partido Demé-
crata. También se comprometi6 a eliminar
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la politica de sueldos y precios seguidas por
las administraciones Democratas, evitando
cualquier intervenciéon directa del gobierno
en el proceso de fijacion de precios y sala-
rios en el sector privado. Para 1968, por
cierto, los ‘“guideposts” de la era Kenne-
dy-Johnson, que fueron una forma suave
de ejercer presion sobre los contratos co-
lectivos de trabajo y la fijacion d& precios
por grandes empresas, habian sucumbido
bajo el fuerte exceso de demanda, aunque
en afios anteriores contribuyeron a frenar
las presiones inflacionarias provenientes de
incrementos mas o menos auténomos de
costos y precios.

Las politicas restrictivas seguidas por la
administraciéon, fuertemente influenciadas
por la escuela “monetarista” de la Universi-
dad de Chicago se reflejan rapidamente en
aumentos a la tasa de desempleo, que llegod
al nivel de 60/o anual. Para sorpresa de los
que manejaban las politicas macroecono-
micas, los precios y salarios siguieron au-
mentando, a pesar del desempleo y de la ca-
pacidad ociosa, a un ritmo solo ligeramente
inferior a los registrados durante los ulti-
mos afos de la administracion Johnson.
Independientemente de la situaciéon en la
balanza de pagos, las politicas encaminadas
a lograr el equilibrio interno hicieron crisis
durante el primer semestre de este afio. La
prometida recuperacion econémica se plan-
teaba fragil y timida, mientras que los pre-
cios y salarios mantenian su inquietante rit-
mo de aumento. Aun en circulos republica-
nos y conservadores se hacian fuertes criti-
cas a la politica econémica de Nixon.

Dentro de este clima de opinién, irrumpi6
el discurso del Presidente Nixon, del 15 de
agosto, anunciando un control riguroso de
precios y salarios por un periodo de por lo
menos tres meses, asi como otras medidas
destinadas a buscar una reactivacion mas
rapida de la produccion. Aunque ya hace
unos meses el Presidente Nixon se habia de-
clarado “Keynesiano’, las medidas sobre
precios y salarios van mas alla de las preco-
nizadas por la mayoria de los asesores eco-



noémicos de la oposicion y solo encuentran
precedente en congelamientos decretados
durante las guerras mundiales y la de Corea.
En esta materia, se ha ido desde un extremo
de “laissez faire” a otro extremo de con-
trol.

Qué posibilidades de éxito tienen las medi-
das del frente interno? El objetivo princi-
pal parecia ser el de romper las expectati-
vas inflacionarias que han alimentado el es-
piral de los costos. Se ha visto que existe
amplio desempleo y exceso de capacidad
en la industria norteamericana. Bajo estas
circunstancias, tal objetivo parece factible,
aunque se tenga que prorrogar la congela-
cion de precios y salarios mas alla de los
tres meses ahora contemplados. La reacti-
vacion econdmica podria entonces proceder
sin volver a desatar presiones inflacionarias

desmedidas.

A mas largo plazo, parece inevitable que el
logro del ideal ““equilibrio interno” de ple-
no empleo sin inflacion requiere, ademas
de las conocidas herramientas fiscales y mo-
netarias, alguna forma de continua vigilan-
cia estatal sobre contratos colectivos de
trabajo y la fijacion de precios por podero-
sas empresas privadas, o sea, un regreso a los
“guideposts” de la era Kennedy-Johnson,
o a alguna féormula parecida. Un control de
precios y salarios permanente seria dificil
de administrar y resultaria en distorsiones;
es casi seguro que seria inaceptable politi-
camente.

Este aspecto de las nuevas medidas econo-
micas sera, en general, favorable a América
Latina y a Colombia. La reactivacion de la
produccion en Estados Unidos, de por si,
tendera a incrementar la demanda nortea-
mericana por bienes latinoamericanos. Po-
siblemente, también creard un clima ma3s
favorable en los Estados Unidos hacia te-
mas tales como la ayuda externa y las pre-
ferencias comerciales. La disminucién de
la inflacién en los Estados Unidos afectara
a América Latina de varias maneras, posifi-
vas y negativas, sin ningan claro efecto
neto.

Mucho mas graves y preocupantes fueron
las medidas anunciadas por el Presidente
Nixon para lograr el equilibrio externo de
los Estados Unidos. Las raices de este pro-

82

blema se remontan (por lo menos) a la
década de los anos cincuenta, cuando des-
pués de muchos afios de persistentes supe-
ravits en la balanza de pagos de los Estados
Unidos comenzaron a registrarse déficits
sistematicos. Cabe aclarar que la balanza de
pagos de los Estados Unidos, convertido en
banquero mundial, tiene una interpretacion
mucho mas dificil y compleja que la de cual-
quier otro pais. Como banquero, los Esta-
dos Unidos prestan a largo plazo, mientras
que obtiene depdsitos a corto plazo (prin-
cipalmente en su gran centro financiero,
Nueva York). Por lo tanto, sus fortunas de-
penden mucho de la confianza que sus
“clientes” tengan en la solidez econémica
de su banquero.

Los afios de postguerra han presenciado un
incremento sin precedentes en el comercio y
en el movimiento de capitales del mundo
no-socialista. El renacimiento de Europa y
Japon ha cambiado notablemente los patro-
nes comerciales de comienzos de la década
de los cincuenta. Por un tiempo, tal renaci-
miento pudo ser acomodado por los déficits
en la balanza de pagos de Estados Unidos,
que llevaron a una reasignaciéon del oro y
otras reservas internacionales, que habian
quedado exageradamente concentradas en
los Estados Unidos durante los afios que si-
guieron a la Segunda Guerra Mundial.

Pero segiin fué avanzando la década de los
sesenta, resulté cada vez mas evidente que
el sistema disefiado en Bretton Woods care-
cia de la flexibilidad suficiente para adap-
tarse a la cambiante posicion competitiva
de los diferentes paises. La adherencia a ti-
pos de cambio rigidos, o modificados solo
esporadicamente; dificultaban una suave
adaptacion a tendencias diferentes en los
precios y costos de los principales paises
occidentales, los cuales, por otra parte, in-
crementaban velozmente su interdependen-
cia comercial y financiera.

Ademads del problema clave de ajuste, se
intensifico el problema de la liquidez, ya
que la produccién de oro no aumenté6 a un
ritmo compatible con el crecimiento del
comercio, siendo necesario acudir en pro-
porciones cada vez mayores al dolar como
reserva internacional, aumentando la depen-
dencia mundial sobre la confianza que se



pudiera otorgar a esa moneda. La creacion
de los Derechos Especiales de Giro han mo-
dificado solo muy parcialmente esa depen-
dencia.

El aumento mas rapido de costos y precios
en los Estados Unidos, mas la negativa o re-
nuncia de paises con superavits sistematicos
a revaluar su moneda, especialmente Japon
y Alemania Occidental, provocaron durante
los Gltimos afios frecuentes crisis financieras,
culminando con el anuncio del Presidente
Nixon de que los Estados Unidos abandona-
ba el patron oro, unilateralmente renuncian-
do a sus compromisos con el Fondo Mone-
tario Internacional, que lo obligaban a com-
prar y vender oro a US$ 35 la onza. Ade-
mas, en conflicto con sus compromisos an-
te el GATT y contrariando la tendencia de
postguerra hacia la liberacion del comercio,
se anuncio6 un sobre impuesto de 100/o a las
importaciones competitivas con la produc-
cion norteamericana.

El objetivo principal de estas medidas fué
el buscar una devaluaciéon del dolar con
respecto a las monedas de aquellos paises
que han registrado persistentes superavits
en sus balances de pagos durante los ulti-
mos afos. La devaluacion del dolar con res-
pecto al oro no es un objetivo importante;
al contrario, se buscaria el eliminar al oro
como reserva internacional de aceptacion
general. La devaluacion del dolar viz-a-viz
las principales monedas de Europa y el Ja-
pon, mejoraria la posicion competitiva de
los productos norteamericanos, ya sea en su
propio pais o en el extranjero.

Después de una semana de incertidumbre,
los principales pafses de Europa mas el Ja-
pon decidieron, aunque a reganadientes,
aceptar la revaluaciéon de sus monedas con
respecto al dolar, en realidad la Gnica op-
cion sensata que enfrentaba su politica
econémica.

Si de esta crisis surge un nuevo sistema mo-
netario internacional que permita y esti-
mule una mayor flexibilidad cambiaria, (lo
cual es lo mas probable) la expansién del
comercio mundial continuard y se acelerara,
facilitando a Colombia y ala América Lati-
na el desarrollo de nuevas exportaciones. Al
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mismo tiempo, el reajuste mundial de pari-
dades cambiarias sera una buena ocasion
para revisar la politica cambiaria de paises
latinoamericanos cuyas monedas estan so-
brevaluadas. Notese que, de devaluarse el
dolar con respecto a, digamos al yen y el
marco, el solo mantener la paridad del pe-
so con el dolar implicaria una devaluacion
del peso con respecto a aquellas monedas
fortaleciendo la posicion competitiva de las
nuevas exportaciones colombianas en los
mercados mundiales. Pero para compensar
el impacto del sobreimpuesto del 100/o so-
bre algunas exportaciones menores colom-
bianas, asi como para corregir la tendencia
a la sobrevaluacion, podria considerarse
aconsejable una devaluacion adicional del
peso con respecto al dolar estadounidense.

La devaluacién del dolar y del peso colom-
biano con respecto a las monedas europeas
y japonesa, puede llevar ajustes en los tér-
minos de intercambio de Colombia y Amé-
rica Latina, ajustes que posiblemente sean
negativos. Pero su impacto cuantitativo se-
ra pequeno en la mayoria de los casos.

Es dificil y desagradable prever un retor-
no, a nivel mundial, a los controles y res-
tricciones comerciales que caracterizaron
la década de los afios treinta. Si se limitan
asi las posibilidades para expgrtar, Latinoa-
mérica no tendria otro remedio que volver
a la estrategia de sustitucion de importacio-
nes, esta vez quizas programada a nivel re-
gional o subregional.

Sin embargo, es lo mas probable que segin
se vaya consolidando el nuevo sistema de
tipos de cambios flexibles, los Estados Uni-
dos eliminen el sobreimpuesto del 100/o a
sus importaciones. A mas largo plazo, tal
sistema tenderia a reducir las presiones pro-
teccionistas de los paises industrializados,
ya que se disminuiria la tentacion de corre-
gir desequilibrios en la balanza de pagos me-
diante aranceles mas altos. Los tipos de
cambio flexibles seran instrumentos mas
eficaces para evitar tales desequilibrios.
Ademas, serviran para disminuir las nece-
sidades de reservas internacionales, ya que
tenderan a evitar prolongados ciclos de dé-
ficits y superavits.





